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Un acceso a crédito diferente

En América Latina, las pequefias y medianas
empresas (pymes) obtienen préstamos bgjo
términos de crédito peores que las pymes en
Estados Unidos. Ellas pagan tasas de interés
atas, obtienen préstamos reativamente
pequerios con relacién a su flujo de cagay
sus ingresos, y deben pagar sus préstamos
més répidamente’.

Altastasasdeinterés

En América Latina, en una encuesta
reciente, los bancos cobraban a sus mejores
clientes, como compafias grandes vy
empresas medianas conocidas, tasas de
interés de aproximadamente 6 a 8 puntos de
porcentgje por arriba de la tasa de interés de
los bonos publicos. Estos eran créditos sin
garantia real, o con una garantia red
importante. Los créditos disponibles para
otros tipos de prestatarios, fuera de este
grupo selecto, como las pymes, eran a tasas
de interés mucho més dtas. como puntos de
porcentgje por arriba de la tasa de interés
gue paga @ gobierno para sus titulos de
deuda, la tasa de interés para los créditos sin
garantia era de 12 a 24 puntos de porcentgje;
automoviles, 6 a 12; e hipotecas 5 a 12
puntos de porcentaje, por arriba de latasa de
interés de los bonos publicos.

En los Estados Unidos, |as pequeias y
medianas empresas’ también pagan puntos
de porcentgje adicionaes por arribade la

tasa de interés del gobierno. Sin embargo,
ese adicional es mucho menor que en
América Latina. Los préstamos para las
pequefias y medianas empresas, en
promedio, se encuentran 3 a4 puntos de
porcentaje més arriba que latasa de interés
gue paga el gobierno en sus titulos de deuda
publica’.

Préstamos pequefios

Més aln, la pyme tipica latinoamericana
obtiene menores montos de crédito a esas
tasas de interés. crédito con relacion d flujo
de cgjaes cercade 1/10 paralas pymes
latinoamericanas, en comparacion con sus
contrapartes en Estados Unidos®.

¢Quéexplica estadiferencia?

El riesgo paisy la alta tasa de
intermediacion bancaria

El riesgo de devauacidon, moray € control
de capital, asi como deficiencias en €
mercado financiero y distintos requisitos de
reserva, se combinan para explicar parte de
esta diferencia en las tasas de interés. Estos
factores podrian explicar por qué un
prestatario de primera categoria paga tasas
de interés prime del 4.75% en Estados
Unidos, mientras que € prestatario de
primera categoria latinoamericano paga
13%. Sin embargo, la pyme tipica
latinoamericana paga tasas de interés mucho
mas dtas y por arriba del costo de fondos
dd gobierno.
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El Marco Legal para Garantizar Créditos
con Bienes

Ladiferencia entre latasa de interés prime y
la tasa de interés activa para créditos a las
pymes, surge de la incapacidad de la pyme
tipica latinoamericana de obtener una
ventgia read a través de un crédito con
garantia de bienes. La pyme tipica en
Estados Unidos obtiene una gran concesién
porque € tipico préstamo pegquefio es
concedido con bienes en garantia real. A su
vez, los prestamistas encuentran gran
confort a tomar bienes en garantia En
Estados Unidos, € 82% de los préstamos
por debgjo de los $100.000 son créditos con
garantiarea; 96.5% de los créditos a un afio,
clasificados "sin riesgo" son con garantia
real sobre bienes.

En América Latina, sin embargo, las pymes
no pueden ofrecer bienes en garantia de
manera econdmicamente aceptable para los
prestamistas. Este  problema  surge
enteramente de diferencias en las leyes que
gobiernan €l uso de bienes como garantia de
créditos - e marco de garantias reaes.

Los prestamistas privados solo prestan
cuando conocen que € crédito sera pagado.
A través de los afios, los mercados de
créditos han desarrollado dos sistemas
exitosos de préstamos. los préstamos sin
garantia real (0 quirografarios, o a sola
firma), y los préstamos con garantia redl.
Los créditos sin garantiarea se sustentan en
la reputacion del predtaaio y en la
evaluacion que e prestamista hace sobre la
demanda de crédito que ese prestatario
necesitara en € futuro. Los créditos con
garantiarea de bienes, recaen, ademés, en la
capacidad del prestamista de poder tomar
posesién y vender un bien en garantia para
pagar € crédito en mora.

Ambos sistemas reflgan una ldgica
econdmica y ambos tratan de atender tres
caracteristicas del mercado de crédito:

seleccion adversa, riesgo moral, informacion
asimétrica'y riesgo que no puede asegurarse.
A medida que & mismo prestatario necesita
un crédito de mayor envergadura, un bien en
garantia va a atender mejor estos problemas
del mercado de créditos®. Sin embargo, las
pymes latinoamericanas no  pueden
graduarse a obtener facilmente créditos con
garantia real sobre sus hienes, porque, como
se explica seguidamente, los bienes de las
pymes no pueden emplearse como buenas
garantias bgjo las leyes latinoamericanas.

La presencia de un buen entorno lega para
garantizar créditos con bienes, explica por
gué los negocios pequefios y medianos en
los Estados Unidos pueden obtener crédito
bajo términos cercanos d de las empresas
grandes. Las pymes estadounidenses
usualmente pueden obtener crédito bgjo los
términos siguientes. En € caso de préstamos
sn garantia real o quirografarios (a sola
firma) pueden pedir prestado un monto
equivalente a 50% de sus ingresos, pagando
una tasa de interés cerca de 6 a 8 puntos de
porcentgje arriba de la tasa de interés que
paga € gobierno en sus titulos de deuda, y
tomar dos a cuatro afios de plazo para pagar
el préstamo. Las pymes que ofrecen bienes
en garantia pueden obtener términos mucho
mejores. AUn cuando no sean duefias de
bienes inmuebles, pueden pedir prestado un
monto equivalente a un afo de sus ingresos,
pagar una tasa de interés de s0lo 3 — 8
puntos de porcentgje arriba de la tasa de
interés que paga el gobierno en sustitulos de
deuda, y tomar cuatro a seis afios de plazo
para pagar € préstamo. S su flujo de caa
adcanza a pagar la cuota mensua, €llas
pueden pedir prestado un monto equivaente
a 75% o 100% del valor de mercado del
bien en garantia. Las pymes que pueden
ofrecer bienes inmuebles como garantia - la
casa del duefio del negocio, por gemplo -
pueden obtener términos ain mas
favorables. pueden obtener préstamos
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equivalentes a tres 0 cuatro veces suUs
ingresos anuales, pagar tasas deinterés4 a5
puntos de porcentgje arriba de la tasa de
interés que paga € gobierno en sus titulos de
deuda, y tomar 15 a 30 afios de plazo para
pagar. Pueden obtener préstamos hasta un
monto que acanza 80 a 95% ded vaor de
mercado del bien en garantia.

Los prestamistas latinoamericanos
responden de la misma manera respecto a
entorno para  garantizar créditos.
Recientemente, un banco conocido cobraba
28% en dolares en créditos hasta 3.000
dolares a grupos solidarios y a un plazo de 5
anos. Ofrecia megores términos de créditos
para los préstamos con garantia. Al mismo
tiempo, cobraba 20.4% en los préstamos
hasta $30.000 ddlares a cinco afios, cuando
e prestatario ofrecia vehiculos en garantia
prendaria. Cobraba 18% en los créditos
hipotecarios de primer grado para sumas
hasta $100.000, a pagar en 10 afios de plazo,
y con la garantia de hipoteca de un bien
inmueble. Esto es, ofrecia 10 a 30 veces més
credito, a 2/3 de la tasa de interés, cuando €
prestatario daba un bien en garantia’.

El poder del bien en garantia funciona de la
misma manera en Estados Unidos que en
América Latina. Una mgor garantia produce
tasas de interés més bajas, periodos de pago
més largos y sumas de crédito mayores con
relacion a ingreso y flujo de caja de
prestatario. El problema que surge para las
pymes latinoamericanas, como se explica
mas adelante, es que su entorno lega no
permite que muchos bienes puedan servir de
garantia de créditos de  manera
economicamente eficiente. Este limite para
obtener créditos con garantias de bienes
aumenta directamente los costos del crédito
con garantia red. Indirectamente, aumenta
también los costos de los créditos pequefios
sn garantia real, a como se explica en los
puntos siguientes.

El entorno legal paralasgarantias
reales: de qué manera afecta los
creéditos con garantiareal de bienes

Por consiguiente, los prestamistas quieren
bienes en garantia. ¢(Qué pueden ofrecerles
las pymes?.

La mayoria de las pymes trabgan en
negocios en los cuaes los bienes muebles
comprenden la mayoria de sus hienes de
capital. Los comerciantes mayoristas 'y
minoristas, por  gemplo, invierten
principalmente en inventario para venta. Las
compailias de  construccién  tienen
generadores, camiones, equipo eléctrico e
inventario de partes. Los artesanos tienen
inventarios de materides y productos
terminados. Los operadores de restaurantes
tienen equipos de cocinas, refrigeradores y
muebles. AsSmismo, estos  negocios
comUnmente quieren comprar estos bienes a
crédito de un distribuidor 0 mayorista. La
posibilidad de adquirir este equipo es central
para € desarollo de su negocio y su
crecimiento. Todos €llos tienen también
cuentas por cobrar que esperan les sean
pagadas.

Tipicamente, estos negocios operan en
establecimientos alquilados. Como no son
duefios de sus bienes inmuebles no pueden
darlos en hipoteca. Aun cuando agunas
pymes son duefias de propiedades
inmuebles, su estrategia de negocios y su
demanda de crédito tipicamente requiere
financiar mayor cantidad de bienes muebles
con relacion a un capital fijo de propiedades
inmuebles. Por consiguiente, las pymes
usuamente sdlo pueden ofrecer bienes
muebles como garantia. Asimismo, las
pymes también pueden tratar de comprar a
crédito € equipo o inventario que necesitan,
ofreciendo los mismos equipos o inventario
comprados a crédito como garantia de su
misma compraventa.
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Sin embargo, los prestamistas privados en
América latina por 1o comin no aceptan
bienes muebles en garantia. Tampoco los
distribuidores de equipos y maquinaria
aceptan los equipos y maguinaria como
garantia de su misma compraventa. Algunas
veces se observan excepciones para aquellos
prestatarios que pueden mostrar que son
duefios de bienes inmuebles, pero esto no es
un estandar comun.

Muchos elementos del entorno legal para
garantizar créditos en Ameérica Latina se
combinan para que los prestamistas y los
vendedores a crédito privados se comporten
de esta manera

Primero, la ley no prevé una manera smple
y barata para congtituir una garantia rea
contra un bien del prestatario. En cambio,
grandes lagunas legades en las leyes de
garantias redes excluyen a ciertos
prestamistas, operaciones financieras, tipos
de bienes y prestatarios. Altos costos de
notarios otras veces llegan, de hecho, a
limitar completamente e uso de muchas
figuras de financiamiento.

Segundo, € marco lega no establece
claramente una graduacion del rango de
prioridad de los diferentes acreedores contra
los bienes de un deudor: Los acreedores con
diferentes contratos de garantia, y los
acreedores con embargos O privilegios
especiales por ley, litigan muchas veces por
anos respecto a su prioridad de cobro. Esta
incertidumbre legal hace que bienes con ato
valor de compraventa en e mercado, se
conviertan en bienes cas sn valor como
garantia para los prestamistas.

Tercero, los registros primitivos limitan €
sstema de publicidad de garantias y
gravamenes que puedan existir contra los
bienes de un prestatario. Esto hace
imposible que los prestamistas puedan
determinar con certeza € rango de prioridad
de un gravamen de garantia.

Findmente, la gecucion de hienes en
garantia de créditos es lenta y caa
Solamente la toma de posesion de bienes en
muchos paises demora de dos a tres afios?;
los prestamistas conocen que estos plazos
exceden € tiempo de la vida econdmica de
la mayoria de los bienes muebles que las
pymes pueden ofrecer en garantia de un
préstamo, 0 de una compraventa a crédito.
Una vez recuperada la posesion, la venta del
bien en garantia requiere alin de més
procesos judiciales complicados. Al fin de
cuentas, estas leyes procesales colocan a la
mayoria del producido de la venta del bien
en garantia, en manos de tasadores,
martilleros, abogados y auxiliares judiciales.
Aln figuras de garantia real hibridas en
jurisdicciones de Cadigo Civil, como €
leasing, d fideicomiso financieros, y la
venta con retencion del titulo de propiedad,
no acanzan a resolver & problema de
gecucion. Si bien pueden obviar € proceso
de venta judicial, no pueden obviar & primer
paso de emplear leyes procesal es engorrosas
para recuperar judiciamente la posesion del
bien arrendado o fideicometido de manos
del deudor.

En América Latina, con estas caracterigticas,
las leyes hacen que muchos bienes, que de
otra manera serian valiosos, en cambio no
tengan valor como garantia de préstamos.

Para aguellas pocas pymes afortunadas
cuyos duefios son propietarios de bienes
inmuebles, € entorno legal latinoamericano
ofrece aln mayores dificultades. En la
mayoria de los paises de América lating, las
figuras legales de garantia para bienes
inmuebles no van més alla de la hipoteca. La
hipoteca es una figura de garantia cara. Los
costos de constitucion de una hipoteca
pueden representar una alta fraccion del
valor de mercado de propiedades pequefias y
hacer prohibitivo e costo tota de los fondos
prestados con una hipoteca.

1201 PENNSYLVANIA AV. NW, SUITE 300 4
WASHINGTON, DC 20004
202.646.1787 phone
202.966.1789 fax

Email: ceal @ceal.org
http://www.ceal .org



C " E

A

. L

CEAL Notas Breves

WASHINGTON ,

DC

En generd, todas las leyes hipotecarias en
América latina exigen que € bien inmueble
se encuentre titulado por € gobierno, alin
cuando los ocupantes tengan derechos
legdles de ocupacion y posesion.  Por
consiguiente, & ocupante/duefio no puede
obtener una hipoteca sobre su propiedad.
Serian mas apropiadas otras figuras de
garantias redles que puedan gravar en
garantia bienes inmuebles sin titulo de
propiedad, o inmuebles que van a recibir
titulo en € futuro, o derechos de uso o
usufructo. Sin embargo, & marco lega no ha
desarrollado  estas caracteristicas més
modernas sobre garantias reales.

Todos estos bienes descritos arriba serian
aceptables como garantia para los
prestamistas del sector forma en Estados
Unidos. ¢Qué limita que los prestamistas
formales de América Latina hagan 1o mismo
y tomen estos bienes como garantia en la
misma manera?. La respuesta es smple:
Mientras que las figuras de garantia
normadas en la legidacion parecerian
permitir todo esto, la operacion econémica
de edtas leyes no lo hace. No importa que
una ley de prenda permita que un productor
agricola pueda gravar en garantia prendaria
un tractor, s a mismo tiempo la ley
establece un proceso de prenda bagjo € cua
en redidad no se permite que e acreedor
pueda recuperar el valor del tractor en caso
de incumplimiento. ¢El resultado?. El valor
de los bienes de capitd de una pyme
norteamericana puede gravarse en garantiay
permitir acceder a crédito. El vaor de los
bienes de capitd de una pyme
latinoamericana no lo hace.

El entorno para garantiasreales:
como afectalos créditossin
garantiareal

Los créditos a sola firma o sin garantia son
el Unico subgtituto de los créditos con
garantia real de bienes. América latina ha
progresado mucho en la promocion de los
sistemas de crédito sin garantia. A los
prestamistas de pymes se les han promovido
una gran variedad de ideas que en muchos
casos ha expandido € acceso a crédito
enormemente.

El crédito sin garantia puede reemplazar a
crédito con garantia en e caso de créditos
pequefios. Sin  embargo, no puede
reemplazar la necesidad de un marco de
garantias para los préstamos que, a su vez,
tengan como finalidad financiar fondos para
el otorgamiento de mayores créditos
pequefios. En estos supuestos, es necesario
un entorno lega de garantias redes. Asi,
crédito sin garantia en América latina se
beneficiaria enormemente S estos paises
contasen con una legislacion reformada para
los créditos con garantia real. ¢Por qué es
esto?.

Un crédito sin garantia, como una
compraventa a plazos o un préstamo
pequeiio de una casa de empefio 0 una
cooperativa, s, en si mismo, un bien. En
América Latina encontramos muchos
vendedores y prestamistas que tienen buenas
carteras de estos créditos pequefios. Bagjo un
marco lega reformado para las garantias
reales, tales carteras de créditos pueden ser
objeto de garantia rea mobiliaria flotante
para obtener préstamos. Si tales operaciones
fueran  posibles baos las  leyes
latinoamericanas, los prestamistas pequerios
y los negocios que venden a crédito podrian
obtener fondos de otras fuentes a tasas
comerciaes. Ellos podrian bgjar sus costosy
expandir sus operaciones sustanciamente.
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Esto no es un suefio. American Express en
Estados Unidos, para tomar un gemplo
entre muchos, extiende crédito diariamente a
miles de pequefios prestatarios. No tiene un
banco que toma depdsitos del publico para
financiar estos créditos. En cambio,
usualmente financia sus  operaciones
[levando instrumentos comerciaes de deuda
a prestamistas privados, bancos y €
mercado de valores. Estos instrumentos de
deuda se encuentran garantizados con
garantia real mobiliaria flotante sobre su
cartera de miles de créditos pequefios sin
garantia.

¢Por qué los prestamistas latinoamericanos
no pueden hacer lo mismo?. Porque, en
América Latina, é marco legd en no
permite congtituir una garantia red
mobiliaria flotante sobre una cartera de
créditos. Cuando lo permite, es a través de
figuras de prenda, cesion de créditos, o
descuento de pagarés, letras o facturas, que
no ofrecen la misma manera segura y barata
de financiamiento que los medios técnicos
que contemplan las leyes més modernas..

Tampoco son solamente los prestamistas
pequefios los que sufren de este problema
lega. Los distribuidores y los vendedores de
insumos también proveen importantes sumas
de crédito a las pymes. Los distribuidores
comunmente proveen treinta dias de capital
de trabgjo. Esto es, en la forma de ventas de
mercaderia a pagar a treinta dias de plazo.
Estas compraventas a crédito son, en si
mismas, bienes. Los distribuidores en
Estados Unidos pueden emplear su cartera
de estas cuentas por cobrar como garantia
para un crédito con un prestamista del sector
forma. De esta manera, pueden financiar
estas extensiones de crédito. Ademas, como
estos créditos se encuentran garantizados
contra la cartera, pagan tasas de interés entre
prime y la tasa de interés hipotecaria. Asi,
compiten y se ubican como importantes
fuentes de fondos para las empresas. Como

resultado, € extender crédito se convierte en
un arma de ventas importante para €
distribuidor, y en una manera lucrativa de
evitar los cargos de las tarjetas de crédito.

Los distribuidores en América lating, sin
embargo, no encuentran estas oportunidades.
Mientras que los abogados locales aseguran
gue existen tales figuras de garantia, en
verdad, esto es una postura de interés
académico. En realidad, ninguna figura legal
de garantia permite de hecho una manera
smple, barata y segura para gravar en
garantia de préstamos a las carteras de
cuentas por cobrar y otras carteras de
créditos pequerios. Asi, las limitaciones de
credito que enfrentan los distribuidores y
vendedores mismos, restringe un canal de
crédito prometedor para las pymes.

¢Qué necesita unareforma?

Lareformaalas leyes de garantias redes, de
manera técnica tiene algunos elementos
claves:

Una nueva ley de garantias redes debe
redactarse de manera que satisfaga los
requisitos de un sistema financiero moderno.
El registro para inscribir gravamenes de
garantia debe reformarse para acompafiar las
caracteristicas de la nueva legidacion.
Asumiendo que € sistema de registro se
reemplace por un archivo basado en
Internet, la reforma entera cuesta menos de
$500.000 doblares. Cuando se incluye
también a los bienes inmuebles en garantia
real, lo cual es recomendable tanto desde el
punto de vista técnico como financiero, la
reforma entera alin puede costar menos de
$750.000. Mientras que esto podria parecer
como sumas dtas, representan sumas
pequefias para los programas de las
instituciones financieras internacionaes vy
los donantes importantes. El costo de estas
reformas es aln més insignificante en
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comparacion con € océano de créditos en
mora realizados por instituciones publicas o
la con garantia del gobierno, quienes
prestaron fondos publicos a pesar de la
ausencia de un entorno legal conducente
para recuperar los créditos'™®.

Lareformasrealizadas

Desafortunadamente, podemos resumir €
historial de América latina en la reforma del
entorno legd para garantizar créditos:
ningun pais latinoamericano ha establecido
ain un maco legd econdémicamente
eficiente de garantias reales.

Bolivia, por gemplo, recibi6 hace diez afios
un estudio sobre la relacion entre los
problemas en el marco lega para garantizar
préstamos y los limites en la accesibilidad a
crédito’’. Este estudio explica cdmo, como
resultado de la ley boliviana, los
prestamistas privados no encuentran que los
bienes muebles sean econdmicamente Utiles
en garantia. Explica como la ley boliviana
limita que los prestatarios reciban los
beneficios de los que podrian disfrutar s
pudiesen emplear bienes en garantia. En
cambio, la mayoria de los prestamistas
formales smplemente rehusaban otorgar
préstamos a clientes que sdlo pudiesen
ofrecer bienes muebles en garantia. Otros
prestamistas frecuentemente empleaban €
cheque postdatado en garantia Este
instrumento permite encarcelar a deudor
por fdta de pago. El estudio recabd
informacién de las carcees de La Paz y
demostré que @ 25% de los prisioneros
estaban en la carcel por deudas.

A pesaxr de todo esto, € borrador de
anteproyecto de ley de garantias redes
mobiliarias para Bolivia apoyado por los
donantes y sometido a congreso hace seis
anos, aln se encuentra sin aprobar. Ademés,
en su forma actual, debilitado por revisiones

y nuevas redacciones, hara que ofrezca una
diferencia econémica pequefia cuando sea
gprobado.

Muchos prestamistas privados que otorgan
préstamos a pymes en Bolivia, contindan
empleando € cheque postdatado, Yy
amenazando a sus prestatarios con la cércel,
ya sea directamente, o haciéndose de lado
para no ver como muchos grupos de
prestatarios recuperan entre ellos con los
mismos métodos.

Los esfuerzos de reforma en otros paises
latinoamericanos no han seguido mejores
pasos. Aun cuando muchos paises
latinoamericanos han abandonado la prision
por deudas ya hace mucho, pocos paises han
aprobado nuevas leyes de garantias reales.
Cuando los han hecho, han privado a estas
nuevas leyes de las caracteristicas claves de
unareformaeficiente.

En América Latina, la reforma a las leyes
para garantizar créditos no ha sido llevada
como condicion de ninguna operacion de
préstamo de guste del Banco Mundia, €
Banco Interamericano de Desarrollo o €
Fondo Monetario Internacional.
Usuamente, no ha sido para nada una
condicibn de  préstamos.  Algunas
instituciones  financieras  internacionales,
como politica, no creen en relacionar una
operacion de crédito, con una reforma legdl,
por la incertidumbre de que la reforma legal
pudiese impedir € desembolso del crédito.
Ta estrategia, sin embargo, limitan e papel
gue estas instituciones puedan jugar en
proyectos de reformas legales.

L as Per spectivas de Reforma

Las perspectivas de reforma pueden ser
mejores que en e pasado. Los ministros de
finanzas de los G-7, G-10 y G22 han
firmado declaraciones exhortando a los
ministros de finanzas de los paises en
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desarrollo a apoyar lareforma alas leyes de variedad de razones técnicas y de mercado,
garantias reales. Estas  declaraciones las pymes en paises industridles se han
asmismo instruyen a las ingtituciones expandido répidamente. Para América
financieras internacionales (IFls) a apoyar y latina, estas tendencias prometedoras pueden
promover tales esfuerzos™. apoyar € crecimiento y luchar contra la
El apoyo de las IFIs y los donantes a gggﬁzagamzme ggccizlr?;jei?o estar - provisias
reformar el marco de garantias reales parece '

haber aumentado. Sus operaciones de Créditos adecuados para las pymes requiere
mercados financieros ahora incluyen fondos del sector privado™. Fondos de
cominmente algun tipo de apoyo para sector privado requiere de un entorno lega
reformar este entorno legal: estudios, moderno para las relaciones entre acreedores
borradores de ley, registros computarizados. y deudores en generd, y para las garantias
Muchos de estos esfuerzos, sin embargo, se reales en particular. Cuando llega €
enfocan mucho en e acance de estos momento de sancionar leyes, solo los
elementos, y no en € resultado deseado: gobiernos pueden actuar. Cuanto antes lo
una reforma lega comprehensiva que tenga hagan, més pronto las pymes podran acceder
impacto econdmico en  aumento de la mejor a crédito privado.

accesbilidad a crédito. Este método que
apunta a lograr "elementos’, en cambio de
"resultados’, ayuda a los abogados y a las
firmas consultoras, pero logra poco para
mejorar e acceso a crédito de las pymes Estos puntos se presentaron en la reunion

latinoamericanas. de expertos “ Helping SMIES Access Finance

Tanto & BID como € Banco Mundia han and Capital in Emerging Econormies” del

: . . Banco Interamericano de Desarrollo en
considerado estudios detallados y extensivos .
de los entornos deficientes de garantias Washington, D.C., Octubre el 2002.

reales en varios paises. Esperemos que estos
esfuerzos dcancen sus frutos. Por una

*Nuria de la Pefia es Directora de
Operaciones Legales en CEAL. Heywood
Fleisig es Director de Investigaciones.

! Esta nota esté basada en la Nota Breve de CEAL No. 2 sobre microempresas, presentada parael V Foro
sobre Microempresas del Banco Interamericano de Desarrollo (Rio de Janeiro, Brasil, 2002).

2 "Marco Legal e Institucional de Garantias Reales Mobiliarias en Paises de laRegion”, N. de laPefiay H.
Fleisig, Presentacién en el Taller Regional: Desarrollando la Economia Rural de Puebla a Panama del
Banco Interamericano de Desarrollo, Guatemala (marzo 2001), y publicado en Revista de Bancosy
Empresas, Revista No. 3 Editorial Depalma, Argentina (2001), cuadro No. 4.

3 Las pequefias y medianas empresas tienen una presenciaimportante en Estados Unidos. M&s del 99% de

| os establ eci mi entos estadouni denses tienen menos de 500 empleados. Estas empresas utilizan el 50% del
empleo en los Estados Unidos, representan el 45% del total delos salarios, y generan el 41% del total de las
cuentas por cobrar (Fuente: Office of Advocacy, U.S. Small Business Administration, basado en datos
proveidos por el Departamento de Comercio, Bureau of Census, Satistics of U.S. Businesses).

“ Al mismo tiempo que el gobierno de EE.UU. pedia prestado de 1.63% a 2.67% (a 90 dias), |as empresas
grandes pagaban tasas de interés que oscilaban entre 4.75 a 13%. Latasa de interés promedio paratodos los
préstamos comerciales e industrial es realizados por el sistema bancario para créditos por debajo de
$100.000 era 5.79%; latasa de interés para préstamos por arriba de los $10.000.000 era 3.08%. Los
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préstamos para las pequefias y medianas empresas, en adelante "pymes", oscilan entre 2 a 10 puntos de
porcentaje més arriba que latasa de interés que paga el gobierno en sustitulos de deuda publica (Federal
Reserve Statistical Release E.2, “ Survey of Terms of Business Lending, agosto 5-9, 2002, septiembre 20,

2002).
®"Marco Legal e Institutional de Garantias...” at 2 above.
® " Secured Transactions: The Power of Collateral”, H. Fleisig, Finance and Development (Junio 1996).

" Datos obtenidos de |a pagina de Web de BancoSol, Bolivia (www.bancosol.com).

8 " Argentina: C6mo L as Leyes Sobre Prenda Limitan El Acceso al Crédito,” N. dela PefiaH. Fleisig, La
Ley 61 (Marzo 1997); y "Peru: How Problemsin the Framework for Secured Transactions Limit Access to
Credit,” NAFTA: Law and Business Review of the Americas3 (1997) y en Perfecting Security | nterests
South of the Border, American Bar Association, Section of Business Law, Abril, 1997.

9 "Reforming the Legal Framework for Security Interestsin Mobile Property,” [Reforma del marco legal
paralas garantias reales mobiliarias] Nuria de la Pefia, Uniform Law Review 4 (1999-2): 347; y

"Financiamiento de Cuentas de Crédito", Estudios de Derecho Comercial, Nuria de la Pefia, Steven Salant,
y Heywood W. Fleisig, (Buenos Aires, Abril de 1997).

10 Costo Econémico de los Defectos en el Marco Legal Argentino para los Créditos con Garantia de Bienes
Muebles, Nuria de la Pefia, Heywood W. Fleisig, Alejandro M. Garro, y Roberto Muguillo: PODER
JUDICIAL, DESARROLLO ECONOMICO Y COMPETITIVIDAD EN LA ARGENTINA, VVolumen I, Editorial
Depalma, Marzo 2001.

1 Ver, "How Legal Restrictions on Collateral Limit Access to Credit in Bolivia" Heywood W. Fleisig, Juan
Carlos Aguilar, Nuria de la Pefia, The World Bank: Diciembrel994; y "Legal Restrictions on Security
Interests Limit Access to Credit in Bolivia' [Lasrestricciones legales ala garantialimitan el acceso a
crédito en Bolivia] Heywood W. Fleisig, Juan Carlos Aguilar y Nuria de la Pefia, The I nternational
Lawyer (1997).

12 Report of the Working Group on International Financial Crises, October 1998 (report of the G22,
working group 3).
13 |dem ii, cuadro 3.
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